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[Table_Summary] 

投资要点： 

 近期数据回顾 

市场表现 近五个交易日，沪深 300 下跌 7.46%，银行业（中信）下跌 4.10%，

跑赢沪深 300 指数 3.36 个百分点，在 30 个中信一级行业中排名第 8 位。其

中，国有大行整体下跌 0.34%，股份制银行整体下跌 5.42%，城商行整体下

跌 5.27%，农商行整体下跌 2.32%。近五个交易日银行业个股大部分呈下跌

趋势，其中邮储银行（3.57%）、无锡银行（1.54%）、中国银行（0.00%）表

现居前，杭州银行（-8.28%）、齐鲁银行（-9.54%）、平安银行（-13.20%）

表现居后。  

利率与流动性 上周（截至 7 月 23 日，下同），央行公开市场操作投放资金与

到期量完全对冲：逆回购投放 500 亿元，到期 500 亿元。隔夜、一周、两周、

一个月 SHIBOR 分别较前周波动-5.8bp、-5.8bp、12.3bp 和 0bp 至 2.06%、

2.14%、2.31%和 2.32%。国债到期收益率下行，1 年期、5 年期和 10 年期

国债收益率分别较前周波动-16bp、-4.53bp 和-2.98bp 至 2.11%、2.74%和

2.91%。 

理财市场 据Wind不完全统计，7月 19日至 7月 25日共计发行理财产品 823

款，到期 997 款，净发行-174 款。新发行的理财产品中保本固定型、保本浮

动型、非保本型产品占比分别为 0.73%、2.31%、96.96%；开放式净值型、

封闭式非净值型和封闭式净值型占比分别为 9.60%、30.98%和 59.42%。 

从不同期限产品来看，上周理财产品预期年收益率普遍较前周有所下降，1

周、2 周、1 个月、2 个月、3 个月和 4 个月期理财产品预期年收益率分别较

前周下降 1.39bp、6.81bp、40.58bp、3.09bp、1.98bp 和 12.79bp 至 2.75%、

2.85%、3.03%、3.35%、3.33%和 3.45%；仅 6 个月期理财产品预期年收益

率较前周上升 13.33bp 至 3.28%。 

同业存单市场 上周，同业存单净融资规模为 474.90 亿元。其中，发行总额

达 6,471.00 亿元，平均发行利率为 2.6424%，到期量为 5,996.10 亿元。 

 行业要闻 

银保监会：股份行发展存四大问题 对明显带有套利和突破底线金融“伪创新”

业务要尽早叫停。 

 公司公告 

中信银行：中信转债转股价格自 2021 年 7 月 29 日由人民币 6.98 元/股调整

为人民币 6.73 元/股。北京银行：北银优 2 第二个股息率调整期的基准利率

为 2.86%，固定溢价为 1.34%，票面股息率为 4.20%，起息日为 2021 年 7

月 28 日，股息每年支付一次。交通银行：本公司获准在全国银行间债券市场
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公开发行不超过人民币 600 亿元二级资本债券。 

 投资建议 

目前，公募基金二季度持仓数据已经披露完毕，我们对 A 股主动权益类基金1

持仓数据进行分析，二季度主动权益类基金重仓 A 股中银行总市值约为 1022

亿元，较一季度环比减少 15.5%，持仓占比较一季度回落 1.6 个百分点至

4.0%，在 30 个中信一级行业中排名第 6 位；银行板块仍然处于低配状态，

但低配幅度有所收窄。从持股占比来看，二季度大部分重仓银行持股占比较

上季度有所下降，占比前三名的银行分别为招商银行、宁波银行和平安银行，

占比分别为1.45%、0.71%和0.65%,环比分别减少0.2pct、0.23pct和0.15pct；

而部分优质城商行配置力度则较一季度有所加大，二季度南京银行、江苏银

行和成都银行分别增持 9.4 亿元、6.7 亿元和 6.1 亿元，占比分别提升至

0.07%、0.04%和 0.04%。 

截至 7 月 28 日，银行板块（中信）估值约为 0.67xPB，仍然处于近十年来历

史低位。银行业作为顺周期行业，随着经济运行逐步恢复常态，经营压力将

得到一定的缓解，从而推动银行股估值修复。展望来看，下半年净息差收窄

压力有望得到缓解、资产质量向好等因素均有利于推动银行业基本面持续修

复，业绩改善确定性相对较高,并且就目前披露业绩快报的三家银行来看，业

绩表现均超预期。结合宏观经济企稳向好和行业基本面持续改善考虑，我们

继续看好银行板块的投资机会。从个股方面看，我们预计未来银行个股间分

化将愈发明显，建议关注基本面稳健、负债端存在优势、零售化转型深入的

行业龙头以及具备区位优势、资产质量优异且估值弹性较大的中小行，推荐

招商银行（600036.SH）、平安银行（000001.SZ）、宁波银行（002142.SZ）、

南京银行（601009.SH）、江苏银行（600919.SH）。 

风险提示：疫情不确定性影响，经济下行压力，银行资产质量恶化风险，政

策推进不及预期。 

                                                        
1 主动权益基金包括普通股票基金、偏股混合基金、灵活配置基金、平衡混合基金，进一步剔除 FOF 基金，且基金成立时间大

于 3个月（基于季度节点） 
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1.近期数据回顾 

1.1 近五个交易日市场表现（7.22-7.28） 

近五个交易日，沪深 300 下跌 7.46%，银行业（中信）下跌 4.10%，跑赢沪深

300 指数 3.36 个百分点，在 30 个中信一级行业中排名第 8 位。其中，国有大行

整体下跌 0.34%，股份制银行整体下跌 5.42%，城商行整体下跌 5.27%，农商行

整体下跌 2.32%，国有大行和农商行跑赢银行业平均指数，股份行和城商行跑输

银行业平均指数。 

个股方面，近五个交易日银行业个股大部分呈下跌趋势，其中邮储银行（3.57%）、

无锡银行（1.54%）、中国银行（0.00%）表现居前，杭州银行（-8.28%）、齐鲁

银行（-9.54%）、平安银行（-13.20%）表现居后。 

图 1：近五个交易日 A 股银行指数（中信）跑赢沪深 300 指数 
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资料来源：Wind、渤海证券 

 

图 2：近五个交易日各板块（中信）涨跌幅情况 
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资料来源：Wind、渤海证券 
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表 1：近五个交易日银行股市场表现 

证券代码 证券简称 
A 股市值含限售股

（亿元） 

本周三收盘价

（元） 

近五个交易日

涨跌幅% 
PE(TTM) PB (LF) 

CI005163.WI 国有大型银行Ⅱ(中信)  1931.03  -0.34%   

601398.SH 工商银行 12590.89  4.67  -0.43% 5.25  0.63  

601939.SH 建设银行 564.11  5.88  -0.84% 5.38  0.65  

601288.SH 农业银行 9481.55  2.97  -0.67% 4.78  0.55  

601988.SH 中国银行 6407.27  3.04  0.00% 4.61  0.51  

601328.SH 交通银行 1699.56  4.33  -1.81% 4.08  0.44  

601658.SH 邮储银行 3575.62  4.93  3.57% 6.97  0.80  

CI005343.WI 全国性股份制银行Ⅲ(中信)  11421.47  -5.42%   

600036.SH 招商银行 9792.56  47.47  -4.49% 11.79  1.87  

601998.SH 中信银行 1689.01  4.96  -1.39% 4.84  0.50  

600000.SH 浦发银行 2703.33  9.21  -3.56% 4.53  0.51  

600016.SH 民生银行 1439.76  4.06  -2.87% 5.49  0.38  

601166.SH 兴业银行 3807.91  18.33  -7.10% 5.48  0.71  

601818.SH 光大银行 1381.20  3.34  -2.62% 4.69  0.53  

000001.SZ 平安银行 3444.55  17.75  -13.20% 11.29  1.15  

600015.SH 华夏银行 850.91  5.53  -3.83% 3.91  0.39  

601916.SH 浙商银行 641.84  3.84  -0.78% 6.61  0.68  

CI005344.WI 城商行(中信)  1172.42  -5.27%   

600919.SH 江苏银行 949.69  6.43  -6.27% 5.92  0.70  

601169.SH 北京银行 909.15  4.30  -4.23% 4.19  0.45  

601229.SH 上海银行 1020.03  7.18  -2.97% 4.81  0.60  

601009.SH 南京银行 919.64  9.19  -6.51% 6.84  0.95  

601187.SH 厦门银行 225.38  8.54  -2.29% 12.12  1.23  

002142.SZ 宁波银行 2033.71  33.85  -5.71% 12.89  1.93  

600926.SH 杭州银行 722.30  12.18  -8.28% 9.64  1.13  

601577.SH 长沙银行 318.10  7.91  -5.04% 5.87  0.71  

601838.SH 成都银行 394.82  10.93  -5.12% 6.29  0.99  

601997.SH 贵阳银行 246.79  6.75  -3.43% 4.12  0.58  

002936.SZ 郑州银行 204.55  3.50  -2.23% 8.22  0.70  

002948.SZ 青岛银行 129.92  4.73  -3.47% 8.58  0.95  

002966.SZ 苏州银行 235.33  7.06  -5.74% 8.76  0.79  

600928.SH 西安银行 196.44  4.42  -2.64% 7.29  0.77  

601963.SH 重庆银行 175.90  9.28  -4.13% 7.20  0.83  

601665.SH 齐鲁银行 308.29  6.73  -9.54% 11.97  1.00  

CI005524.WI 农商行(中信)  826.41  -2.32%   

601128.SH 常熟银行 162.81  5.94  -5.11% 8.41  0.89  

600908.SH 无锡银行 110.40  5.93  1.54% 7.80  0.92  

002839.SZ 张家港行 99.08  5.48  -0.90% 9.03  0.88  

002807.SZ 江阴银行 82.75  3.81  -2.31% 7.70  0.72  

603323.SH 苏农银行 84.02  4.66  -1.89% 8.72  0.70  

002958.SZ 青农商行 220.00  3.96  -1.98% 7.29  0.89  
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资料来源：Wind、渤海证券研究所 

1.2 利率与流动性 

公开市场操作 上周央行公开市场操作投放资金与到期量完全对冲：逆回购投放

500 亿元，到期 500 亿元。 

SHIBOR 上周，隔夜、一周、两周、一个月 SHIBOR 分别较前周波动-5.8bp、

-5.8bp、12.3bp 和 0bp 至 2.06%、2.14%、2.31%和 2.32%。 

国债到期收益率 上周国债到期收益率下行，1 年期、5 年期和 10 年期国债收益

率分别较前周波动-16bp、-4.53bp 和-2.98bp 至 2.11%、2.74%和 2.91%。 

 

图 3：SHIBOR 利率 图 4：公开市场操作（亿元） 
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资料来源：Wind、渤海证券 资料来源：Wind、渤海证券 

 

图 5：中债国债到期收益率 图 6：银行间同业拆借利率 

1.50%

1.70%

1.90%

2.10%

2.30%

2.50%

2.70%

2.90%

3.10%

3.30%

3.50%

中债国债到期收益率:1年 中债国债到期收益率:5年
中债国债到期收益率:10年  

0%

1%

2%

3%

4%

5%

6%

银行间同业拆借加权利率:1天 银行间同业拆借加权利率:7天

银行间同业拆借加权利率:14天 银行间同业拆借加权利率:1个月    

资料来源：Wind、渤海证券 资料来源：Wind、渤海证券 

601860.SH 紫金银行 123.01  3.36  -3.72% 8.49  0.85  

601077.SH 渝农商行 338.71  3.83  -2.05% 5.08  0.46  

601528.SH 瑞丰银行 170.71  11.31  -7.45% 15.22  1.37  

CI005021.WI 银行(中信)  7978.79  -4.10%   

000300.SH 沪深 300  4760.48  -7.46%   
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1.3 理财市场 

据 Wind 不完全统计，7 月 19 日至 7 月 25 日共计发行理财产品 823 款，到期 997

款，净发行-174 款。新发行的理财产品中保本固定型、保本浮动型、非保本型产

品占比分别为 0.73%、2.31%、96.96%；开放式净值型、封闭式非净值型和封闭

式净值型占比分别为 9.60%、30.98%和 59.42%。 

从不同期限产品来看，上周理财产品预期年收益率普遍较前周有所下降，1 周、2

周、1 个月、2 个月、3 个月和 4 个月期理财产品预期年收益率分别较前周下降

1.39bp、6.81bp、40.58bp、3.09bp、1.98bp 和 12.79bp 至 2.75%、2.85%、3.03%、

3.35%、3.33%和 3.45%；仅 6 个月期理财产品预期年收益率较前周上升 13.33bp

至 3.28%。 

 

表 2：不同期限人民币理财产品预期年收益率 

 2021-07-25 2021-07-18 周涨跌幅(bp) 

1 周 2.75% 2.77% -1.39  

2 周 2.85% 2.91% -6.81  

1 个月 3.03% 3.43% -40.58  

2 个月 3.35% 3.39% -3.09  

3 个月 3.33% 3.35% -1.98  

4 个月 3.45% 3.58% -12.79  

6 个月 3.28% 3.15% 13.33  

9 个月 3.25% - - 

1 年 3.60% - - 

资料来源：Wind、渤海证券 

 

1.4 同业存单市场 

上周，同业存单净融资规模为 474.90 亿元。其中，发行总额达 6,471.00 亿元，

平均发行利率为 2.6424%，到期量为 5,996.10 亿元。1 个月、3 个月和 6 个月的

同业存单发行利率分别较前周波动-3.34bp、-3.6bp 和-4.5bp 至 2.38%、2.60%

和 2.74%；1 个月、3 个月和 6 个月 AAA+级同业存单到期收益率分别较前周波

动 9.36bp、5.67bp 和 1.29bp 至 2.21%、2.30%和 2.52%。 
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图 7：同业存单发行利率 图 8：AAA+级同业存单到期收益率 
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同业存单到期收益率(AAA+):6个月  

资料来源：Wind、渤海证券 资料来源：Wind、渤海证券 

 

 

2.行业要闻 

2.1 银保监会：股份行发展存四大问题 对明显带有套利

和突破底线金融“伪创新”业务要尽早叫停 

7 月 27 日，银保监会股份制银行部监管部主任赵江平撰文表示，股份制银行化

解金融风险取得阶段成果，影子银行业务明显下降、资管业务有序转型、表外业

务风险持续收敛；通过剥离不良资产、地方政府注资、引入新投资者，稳妥化解

个别银行的机构风险，牢牢守住不发生系统性风险底线。同时，赵平指出，“在

看到成绩的同时，我们也要清醒认识到，股份制银行高质量发展仍存在待破解难

题，要实现从走稳到做优做强，依然任重道远。” 

股份四大待解难题： 

一是经营出现明显分化，各行发展质量参差不齐，在规模、盈利性、竞争力和市

值等方面差距较大，部分银行战略理念出现偏差或内部管理出现重大失误，影响

高质量发展格局形成。 

二是部分银行内部治理弱化，存在全面从严治党不力、党建缺失、股权管理不规

范、内部控制虚化等问题。 

三是风险防控压力仍较大。涉债委会融资、延期还本付息贷款、债券投资等潜在

风险不容忽视，房地产贷款和地方融资平台融资面临转型调整压力，资产负债错

配较为突出，流动性指标较同业有较大差距。 
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四是部分银行内源资本补充无法完全支撑风险资产扩张，核心一级资本不足问题

突出。 

推进股份制银行高质量发展的主要思路： 

一、重塑理念。理念是行动的先导，股份制银行要从全局高度把握新发展理念内

涵，作为自身高质量发展根本遵循。 

二、重建制度。要根据中央对经济金融发展阶段战略判断，审视管理制度、经营

规程和绩效考核有效性，从制度层面形成保障高质量发展的长效机制。 

三、再造流程。股份制银行要将新发展理念具体化，扎实推进工作流程优化，确

保高质量发展任务落地实施。 

资料来源：

https://finance.sina.com.cn/money/bank/bank_hydt/2021-07-28/doc-ikqcfnca95

31625.shtml 

 

3. 公司公告 

表 3：重点公司公告概览 

 公告日期 主要内容 

中信银行 7 月 22 日 2020 年年度 A 股普通股分红派息实施公告：本次利润分配以方案实施前的本行总

股本 48,934,841,431 股为基数，向全体股东每股派发现金红利 0.254 元（税前），

共计派发现金红利 12,429,449,723.47 元，其中 A 股股本为 34,052,678,454 股，

派发 A 股现金红利约人民币 86.49 亿元。。 

 7 月 22 日 关于根据 2020 年度利润分配方案调整 A 股可转换公司债券转股价格的公告：中信

转债转股价格自 2021 年 7 月 29 日由人民币 6.98 元/股调整为人民币 6.73 元/股。 

浙商银行 7 月 24 日 2020 年年度 A 股权益分派实施公告：本次利润分配以方案实施前的本公司总股本

21,268,696,778 股为基数，每股派发现金红利 0.161 元（含税），共计派发现金红

利 3,424,260,181.26 元（含税），其中 A 股股本为 16,714,696,778 股，派发 A 股

现金红利 2,691,066,181.26 元（含税）。。 

北京银行 7 月 27 日 关于调整优先股票面股息率的公告：根据本次重定价日基准利率调整后，北银优 2

第二个股息率调整期的基准利率为 2.86%，固定溢价为 1.34%，票面股息率为

4.20%，起息日为 2021 年 7 月 28 日，股息每年支付一次。 

交通银行 7 月 28 日 关于获准发行二级资本债券的公告：近日，本公司收到批复，同意本公司在全国银

行间债券市场公开发行不超过人民币 600 亿元二级资本债券。 

资料来源：Wind、渤海证券 
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4. 投资建议 

目前，公募基金二季度持仓数据已经披露完毕，我们对 A 股主动权益类基金2持

仓数据进行分析，二季度主动权益类基金重仓 A 股中银行总市值约为 1022 亿元，

较一季度环比减少 15.5%，持仓占比较一季度回落 1.6 个百分点至 4.0%，在 30

个中信一级行业中排名第 6 位；银行板块仍然处于低配状态，但低配幅度有所收

窄。从持股占比来看，二季度大部分重仓银行持股占比较上季度有所下降，占比

前三名的银行分别为招商银行、宁波银行和平安银行，占比分别为 1.45%、0.71%

和 0.65%,环比分别减少 0.2pct、0.23pct 和 0.15pct；而部分优质城商行配置力度

则较一季度有所加大，二季度南京银行、江苏银行和成都银行分别增持 9.4 亿元、

6.7 亿元和 6.1 亿元，占比分别提升至 0.07%、0.04%和 0.04%。 

截至 7 月 28 日，银行板块（中信）估值约为 0.67xPB，仍然处于近十年来历史

低位。银行业作为顺周期行业，随着经济运行逐步恢复常态，经营压力将得到一

定的缓解，从而推动银行股估值修复。展望来看，下半年净息差收窄压力有望得

到缓解、资产质量向好等因素均有利于推动银行业基本面持续修复，业绩改善确

定性相对较高,并且就目前披露业绩快报的三家银行来看，业绩表现均超预期。结

合宏观经济企稳向好和行业基本面持续改善考虑，我们继续看好银行板块的投资

机会。从个股方面看，我们预计未来银行个股间分化将愈发明显，建议关注基本

面稳健、负债端存在优势、零售化转型深入的行业龙头以及具备区位优势、资产

质量优异且估值弹性较大的中小行，推荐招商银行（600036.SH）、平安银行

（000001.SZ）、宁波银行（002142.SZ）、南京银行（601009.SH）、江苏银行

（600919.SH）。 

5. 风险提示 

疫情不确定性影响，经济下行压力，银行资产质量恶化风险，政策推进不及预期 

 

                                                        
2 主动权益基金包括普通股票基金、偏股混合基金、灵活配置基金、平衡混合基金，进一步剔除 FOF 基金，基金成立时间大于

3个月（基于季度节点） 
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

买入 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅超过 20% 

增持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%~20%之间 

中性 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于-10%~10%之间 

减持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数跌幅超过 10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 
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